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供应商集中与审计费用
——基于创业板上市公司的经验证据
      杨风  李英利  吴晓晖
本文以深圳证券交易市场2009～2014年创业板上市公司为研究样本，检验了供应商集中和审计费用之间的关
系。实证检验的结果显示：供应商集中度与审计费用显著负相关，表明随着供应商集中度的提高能够降低审计费
用。进一步,在区分公司行业背景、公司所在地市场化程度和公司年龄的情况下，研究表明，相比较制造业的上市
公司，非制造业上市公司的供应商集中度与审计费用之间显著负相关；相比较公司所在地市场化程度低的上市
公司，公司所在地市场化程度高的上市公司的供应商集中度与审计费用之间显著负相关；相比较低年龄的上市公
司，高年龄上市公司的供应商集中度与审计费用之间显著负相关。
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摘  要
一、问题的提出
审计活动是公司和会计师事务所
之间发生的一项重要的经济行为，
对于保护投资者的利益，维持资本
市场健康发展至关重要。作为审计
活动的核心，审计收费的合理性和恰
当性是审计活动利益相关者关注的焦
点，同时也是学术界探讨的热门问
题（Krishnan and Zhang , 2014; 
Oktorina and Wedari, 2015; 蔡春
等，2015；张俊瑞等，2015）。
纵览有关审计收费的文献，学者
们对于审计收费的影响因素给予了充
分重视。就审计对象公司而言，相关
文献显示，公司的规模（Simunic, 
1980）、股权结构（Gotti et al. , 
2012）、信息不对称（施先旺等，
2015；周冬华和赵玉洁，2015）等
因素影响审计费用。综合来看，审计
费用受到公司内外各类因素的影响。
但也发现，学者们忽视了从公司的供
应商角度来研究审计费用问题。供应
商是公司的上游，与公司发生直接的
经济往来。供应商与公司的经济活动
本身也是审计工作重点关注的对象。
更重要的是，现代商业网络体系中，
公司与供应商之间的商业联系是非常
重要的关系，公司需要与供应商之间
建立良好的关系，加强对供应链的管
理，为公司的发展构建良好的经营环
境。那么，在供应商集中的情况下，
是否也对审计费用产生影响？本文将
对此问题进行探讨。
本文的研究意义体现在三个方
面：其一，首次将供应商的因素纳入
审计收费的分析框架，丰富了公司审
计活动的研究内容；其二，深化了供
应链管理研究，以及供应商治理机制
的研究，为公司外部利益相关者的治
理作用提供了新的经验证据；其三，
本文基于创业板上市公司实证分析的
结论，对审计费用决策提供了参考
价值。
二、文献综述、理论分析与研究假设
追根溯源，现代审计费用研究起
源于Simunic(1980)的开创性工作。
Simunic(1980)通过构建多元回归模
型，认为风险状况、损失的风险分担
机制、会计师事务所的生产函数及规
模是影响审计收费的重要因素。以后
的学者以Simunic（1980）的分析框
架为基础，不断拓宽模型，以探讨影
响审计收费的影响因素。理论上，审
计收费是公司和审计事务所供需双方
就审计服务达成的价格（Simunic，
1980）。综合学者们的研究结果，
影响审计收费的因素来源于公司和事
务所两大类。从事务所的角度看，经
验研究显示，审计师的特征（施丹和
程坚，2011）、会计师事务所规模
（蔡春等，2011）、审计市场的竞
争强度（曾亚敏和张俊生，2012）
等对审计收费产生影响。而从公司的
角度来看，经验研究表明，公司的
规模（Simunic, 1980）、诉讼风险
（刘启亮等，2014）、管理者能力
（何威风和刘巍，2015）、公司治理
(Moghaddam, et al. , 2015) 、客户
集中度（杨风等，2016）等因素显著
影响审计收费。
供应商是公司的上游，与公司发
生直接的经济联系。在现代的商业关
系网络结构中，供应商与客户之间联
系日趋紧密，对公司的经营政策和行
为产生影响。相关研究显示，供应商
和客户之间的关系好坏会影响公司的
成本费用（Kim and Wemmerlov, 
2 0 1 5 ） 、 盈 利 水 平 （ F l y n n ,  e t 
al. , 2010）、股利政策（Wang, 
2 0 1 2 ） 、 财 务 风 险 （ J e n n i f e r , 
2013）、公司治理（Hui, et al. , 
2012）等。从审计的角度来看，张
敏等（2013）认为，供应商与客户
之间的关系影响审计师的选择，另据
Darnall等（2009）研究表明，供应
商或客户对公司是否进行环境审计存
在明显影响。而在客户与供应商的关
系中，一旦客户占居优势地位时，在
审计上，王雄元等（2014）认为客户
集中高，会显著降低审计收费。
在供应商和客户关系上，若存在
供应商集中的情形，则会对审计收费
产生影响。但这种影响存在正和负两
个方向的效果。其机理在于：
从正面的效果来看，供应商集中
对于降低审计收费的原因存在于三个
方面：其一，如上分析显示，公司的
业务特点本身就是影响审计收费的要
素。供应商是与公司直接经济活动
的最重要的来源，也是审计工作最主
要的内容之一。当公司存在供应商集
中的情形时，公司与较少的供应商会
发生多频次的交易，造成供应商与公
司业务活动的审计成本相对降低。根
据伍丽娜（2003）的分析，审计产
表 1  变量定义
变量代码 变量名称 变量定义
Afee 审计费用 公司当年年报审计费用的自然对数
Supcon 供应商集中充 前五名供应商合计采购金额占年度采购总额比例
Share 股权结构 前五大股东持股比例之和
Size 客户规模 营业收入的对数
Roe 盈利能力 净资产收益率
Debt 财务风险 负债水平，总负债 / 总资产
Tq 公司成长能力 托宾 Q
Operplex1 业务复杂程度 1 存货净值占总资产的比重
Operplex2 业务复杂程度 2 应收账款净额占总资产的比重
Auchar4 审计师特征 哑变量，1 表示当期会计师事务所为国际“四大”，否则为 0
Type 公司类型 制造业为 1；否则为 0
Markindex 市场化指数 市场自由化指数
Age 公司年龄 公司从创立到数据年度的时间
Year 年度哑变量 以 2009 年为基准，设置哑变量
表 2  描述性统计
变量 N 均值 中位数 最大值 99 分位 最小值 1 分位 标准差
Afee 1415 13.1044 13.0815 15.3073 14.6484 11.5129 12.2061 0.4640
Supcon 1415 0.3908 0.3564 1.0000 0.9152 0.0323 0.0814 0.1890
Share 1415 0.5867 0.6034 0.8910 0.7816 0.1712 0.2896 0.1189
Size 1415 19.9190 19.8640 22.7458 21.8561 17.6159 18.2799 0.7704
Roe 1415 0.0739 0.0715 0.5529 0.2851 -1.8069 -0.1046 0.0846
Debt 1415 0.2232 0.1841 0.8864 0.6477 0.0110 0.0220 0.1502
Tq 1415 2.0403 1.6506 17.8167 7.0679 0.0434 0.1783 1.3075
Operplex1 1415 0.1044 0.0846 0.5923 0.3916 0.0000 0.0000 0.0848
Operplex2 1415 0.1512 0.1368 0.6319 0.4768 0.0004 0.0033 0.0989
Auchar4 1415 0.1611 0 1 1 0 0 0.3678
Type 1415 0.6537 1 1 1 0 0 0.4760
Markindex 1415 9.7052 10.4200 11.8000 11.8000 4.9800 5.1200 1.6804
Age 1415 10.2407 10.0000 27.0000 21.0000 0.0000 1.0000 4.4783
表 3  相关性分析
Afee Supcon Share Size Roe Debt Tq Operplex1 Operplex2 Auchar4
Afee 1.000
Supcon -0.095*** 1.000
Share 0.028 0.064** 1.000
Size 0.363*** -0.187*** -0.124*** 1.000
Roe 0.048* 0.015 0.074*** 0.186*** 1.000
Debt 0.193*** -0.178*** -0.127*** 0.515*** 0.067** 1.000
Tq 0.034 -0.033 -0.174*** 0.090*** 0.164*** -0.042 1.000
Operplex1 0.056** -0.198*** -0.029 0.264*** -0.075*** 0.447*** -0.096*** 1.000
Operplex2 0.039 -0.121*** -0.125*** 0.218*** 0.100*** 0.335*** 0.024 0.081*** 1.000
Auchar4 0.093*** 0.020 -0.091*** 0.061** 0.039 0.019 0.028 -0.073*** 0.009 1.000
注：数值为 pearson 相关系数；*、**、*** 分别表示在 10%、5%、1% 水平显著。
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一、问题的提出
审计活动是公司和会计师事务所
之间发生的一项重要的经济行为，
对于保护投资者的利益，维持资本
市场健康发展至关重要。作为审计
活动的核心，审计收费的合理性和恰
当性是审计活动利益相关者关注的焦
点，同时也是学术界探讨的热门问
题（Krishnan and Zhang , 2014; 
Oktorina and Wedari, 2015; 蔡春
等，2015；张俊瑞等，2015）。
纵览有关审计收费的文献，学者
们对于审计收费的影响因素给予了充
分重视。就审计对象公司而言，相关
文献显示，公司的规模（Simunic, 
1980）、股权结构（Gotti et al. , 
2012）、信息不对称（施先旺等，
2015；周冬华和赵玉洁，2015）等
因素影响审计费用。综合来看，审计
费用受到公司内外各类因素的影响。
但也发现，学者们忽视了从公司的供
应商角度来研究审计费用问题。供应
商是公司的上游，与公司发生直接的
经济往来。供应商与公司的经济活动
本身也是审计工作重点关注的对象。
更重要的是，现代商业网络体系中，
公司与供应商之间的商业联系是非常
重要的关系，公司需要与供应商之间
建立良好的关系，加强对供应链的管
理，为公司的发展构建良好的经营环
境。那么，在供应商集中的情况下，
是否也对审计费用产生影响？本文将
对此问题进行探讨。
本文的研究意义体现在三个方
面：其一，首次将供应商的因素纳入
审计收费的分析框架，丰富了公司审
计活动的研究内容；其二，深化了供
应链管理研究，以及供应商治理机制
的研究，为公司外部利益相关者的治
理作用提供了新的经验证据；其三，
本文基于创业板上市公司实证分析的
结论，对审计费用决策提供了参考
价值。
二、文献综述、理论分析与研究假设
追根溯源，现代审计费用研究起
源于Simunic(1980)的开创性工作。
Simunic(1980)通过构建多元回归模
型，认为风险状况、损失的风险分担
机制、会计师事务所的生产函数及规
模是影响审计收费的重要因素。以后
的学者以Simunic（1980）的分析框
架为基础，不断拓宽模型，以探讨影
响审计收费的影响因素。理论上，审
计收费是公司和审计事务所供需双方
就审计服务达成的价格（Simunic，
1980）。综合学者们的研究结果，
影响审计收费的因素来源于公司和事
务所两大类。从事务所的角度看，经
验研究显示，审计师的特征（施丹和
程坚，2011）、会计师事务所规模
（蔡春等，2011）、审计市场的竞
争强度（曾亚敏和张俊生，2012）
等对审计收费产生影响。而从公司的
角度来看，经验研究表明，公司的
规模（Simunic, 1980）、诉讼风险
（刘启亮等，2014）、管理者能力
（何威风和刘巍，2015）、公司治理
(Moghaddam, et al. , 2015) 、客户
集中度（杨风等，2016）等因素显著
影响审计收费。
供应商是公司的上游，与公司发
生直接的经济联系。在现代的商业关
系网络结构中，供应商与客户之间联
系日趋紧密，对公司的经营政策和行
为产生影响。相关研究显示，供应商
和客户之间的关系好坏会影响公司的
成本费用（Kim and Wemmerlov, 
2 0 1 5 ） 、 盈 利 水 平 （ F l y n n ,  e t 
al. , 2010）、股利政策（Wang, 
2 0 1 2 ） 、 财 务 风 险 （ J e n n i f e r , 
2013）、公司治理（Hui, et al. , 
2012）等。从审计的角度来看，张
敏等（2013）认为，供应商与客户
之间的关系影响审计师的选择，另据
Darnall等（2009）研究表明，供应
商或客户对公司是否进行环境审计存
在明显影响。而在客户与供应商的关
系中，一旦客户占居优势地位时，在
审计上，王雄元等（2014）认为客户
集中高，会显著降低审计收费。
在供应商和客户关系上，若存在
供应商集中的情形，则会对审计收费
产生影响。但这种影响存在正和负两
个方向的效果。其机理在于：
从正面的效果来看，供应商集中
对于降低审计收费的原因存在于三个
方面：其一，如上分析显示，公司的
业务特点本身就是影响审计收费的要
素。供应商是与公司直接经济活动
的最重要的来源，也是审计工作最主
要的内容之一。当公司存在供应商集
中的情形时，公司与较少的供应商会
发生多频次的交易，造成供应商与公
司业务活动的审计成本相对降低。根
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Roe 盈利能力 净资产收益率
Debt 财务风险 负债水平，总负债 / 总资产
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Share 1415 0.5867 0.6034 0.8910 0.7816 0.1712 0.2896 0.1189
Size 1415 19.9190 19.8640 22.7458 21.8561 17.6159 18.2799 0.7704
Roe 1415 0.0739 0.0715 0.5529 0.2851 -1.8069 -0.1046 0.0846
Debt 1415 0.2232 0.1841 0.8864 0.6477 0.0110 0.0220 0.1502
Tq 1415 2.0403 1.6506 17.8167 7.0679 0.0434 0.1783 1.3075
Operplex1 1415 0.1044 0.0846 0.5923 0.3916 0.0000 0.0000 0.0848
Operplex2 1415 0.1512 0.1368 0.6319 0.4768 0.0004 0.0033 0.0989
Auchar4 1415 0.1611 0 1 1 0 0 0.3678
Type 1415 0.6537 1 1 1 0 0 0.4760
Markindex 1415 9.7052 10.4200 11.8000 11.8000 4.9800 5.1200 1.6804
Age 1415 10.2407 10.0000 27.0000 21.0000 0.0000 1.0000 4.4783
表 3  相关性分析
Afee Supcon Share Size Roe Debt Tq Operplex1 Operplex2 Auchar4
Afee 1.000
Supcon -0.095*** 1.000
Share 0.028 0.064** 1.000
Size 0.363*** -0.187*** -0.124*** 1.000
Roe 0.048* 0.015 0.074*** 0.186*** 1.000
Debt 0.193*** -0.178*** -0.127*** 0.515*** 0.067** 1.000
Tq 0.034 -0.033 -0.174*** 0.090*** 0.164*** -0.042 1.000
Operplex1 0.056** -0.198*** -0.029 0.264*** -0.075*** 0.447*** -0.096*** 1.000
Operplex2 0.039 -0.121*** -0.125*** 0.218*** 0.100*** 0.335*** 0.024 0.081*** 1.000
Auchar4 0.093*** 0.020 -0.091*** 0.061** 0.039 0.019 0.028 -0.073*** 0.009 1.000
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品成本是审计费用的重要组成部分。
因此，供应商集中能够降低审计成本
而降低审计收费。其二，供应链管理
是现代公司经营活动的重要环节。通
过加强供应链管理，能够有效降低
公司的经营风险，为公司的发展提供
稳定的经营环境。当供应商集中时，
有利于公司进行供应链管理，并与数
量相对较少的供应商保持良好的客户
关系，也更有利于公司进行专有化的
投资，以促进与供应商之间的整合
（Kale and Shahrur, 2008）。与供
应商之间良好的关系会显著降低公司
的经营风险，同时也降低了审计的风
险成本。同样根据伍丽娜（2003）
的分析，审计的风险成本是审计收费
另一重要的源泉。因此，供应商集中
通过降低审计风险，达到降低审计收
费的效果。其三，从利益相关者角度
来看，现代公司治理理论的发展以及
公司治理的实践来看，利益相关者日
益受到公司的重视。利益相关者也积
极参与公司的运营和治理，这对于公
司治理矛盾的改善大有裨益。供应商
是公司最重要的非财务利益相关者之
一，也具有同样的效应。首先，在供
应商集中的情况下，供应商对公司拥
有控制力。这种控制力可以迫使公
司提供更多的私有信息（张敏等，
2013）。很明显，公司对于这种私有
信息的披露，会在一定程度上解决公
司的信息不对称问题。其次，供应商
势力的存在，造成的绩效压力对管理
层产生激励作用。因此，供应商集中
能够从一定程度上缓解导致代理矛盾
的信息不对称和激励不足问题，改善
公司治理状况。根据潘克勤（2008）
的观点，公司的治理缺陷是审计风险
的集中来源。因此，供应商集中对于
公司治理矛盾的缓解，无疑会降低公
司由治理矛盾所造成的审计风险，最
终会降低审计收费。
从负面的效果来看，供应商集中
对于提高审计收费最主要的原因是由
供应商集中所造成的掠夺效应和经营
风险所致。一方面，供应商集中，
造成供应商具有较强的议价能力。
Suutari（2000）认为，供应商的议
价能力直接影响公司获取的原材料的
成本，从而使得整体业绩必然受到供
应商议价能力的影响。因此，供应商
通过其议价能力，可能会降低产品质
量并提高公司的价格，造成公司的利
润空间被强势的供应商吞食（唐跃
军，2009）。这即为供应商集中的掠
夺效应。另一方面，供应商集中也使
得公司的经营处在一定程度的风险当
中。原因是，首先，由于供应商的破
产、自然灾害、物流不畅以及供应商
监督不利等原因产生供应失败进而影
响公司正常的生产经营秩序。这在供
应商集中的情形下，公司的业绩风险
更大。而且，大的供应商可能随时中
断交易或与公司同行业竞争对手建立
产业联盟，这会更加影响公司的经营
及财务状况。更有甚者，有实力的供
应商可能会采取前向一体化的经营策
略，直接进入到公司所从事的行业，
公司有可能成为被收购兼并的对象，
即使不被收购兼并，供应商的进入也
会加剧行业内公司之间的竞争。这些
对于公司来说，都是潜在的危险。为
了应对供应商集中造成的掠夺和潜在
的风险，公司可能被迫在财务政策上
进行更加复杂的设计，比如提高现金
持有水平、给予供应商更加优厚的商
业条件等，而当大的供应商基于主观
或客观的原因无法为公司提供原材料
时，公司需要重新搜寻新的供应商，
表 4  供应商集中对审计收费的影响
变量 (1) (2) (3)
Supcon
-0.2363*** -0.2169*** -0.1610**
(-3.44) (-3.29) (-2.44)
Share
0.3974***
(3.69)
Size
0.1958***
(6.75)
Roe
-0.0201
(-0.07)
Lev
0.3201***
(2.98)
Tq
-0.0201
(-1.55)
Operplex1
-0.2838*
(-1.90)
Operplex2
-0.1592
(-1.26)
Auchar4
0.1067***
(3.67)
截距项
13.1967*** 13.3105*** 12.9612***
(474.07) (422.45) (150.74)
年度 未控制 控制 控制
样本数 1415 1415 1415
调整后 R2 0.008 0.040 0.112
注：括号中数值为 t 值； *、**、*** 分别表示在 10%、5%、1% 水平显著。
与新的供应商建立联盟需要时间和成
本，这无疑将增加审计的工作量，提
高审计业务的成本，造成审计收费的
上涨。当审计师识别到公司的供应商
集中造成的风险时，审计收费的提高
将成为必然。
综合以上，本文提出如下两个竞
争性的假设：
假设1：在其它条件相同的前提
下，供应商集中度越高，公司的审计
收费越低。
假设2：在其它条件相同的前提
下，供应商集中度越高，公司的审计
收费越高。
三、研究设计
（一）数据来源与样本选择
本文的初始样本来源于深圳交易
市场创业板上市的公司，研究区间为
2009—2014年。本文使用的数据来
源于：供应商的数据来源于公司年
度报告，根据年报中所披露的“前五
名供应商合计采购金额占年度采购
总额比例”手工整理而得；其余数
据来源于WIND资讯金融终端和国泰
安CSMAR数据库。在获得初始样本
后，对样本进行了筛选，剔除了退市
公司及相关数据缺失的样本。为了削
除极端极的影响，对主要的连续变量
进行了1%和99%的Winsorize处理。
数据的分析处理通过SAS9.3软件和
STATA14.0软件完成。
（二）变量定义
1.审计收费（Afee）。供鉴周冬
华和赵玉洁（2015）的做法，采用上
市公司审计费用的自然对数表示。
2.供应商集中度（Supcon）。采
用前五名供应商合计采购金额占年度
采购总额比例表示。
3.控制变量。根据周冬华和赵玉
洁（2015）的做法和本文的研究目
的，选用的控制变量包括：股权结
构（Share）、客户规模（Size）、
盈 利 能 力 （ R o e ） 、 资 本 结 构
（Debt）、公司的成长能力（Tq）、
业务复杂程度（Operplex）、审计师
特征（Auchar4）。此外，本文还控
制了年度（Year）效应的影响。详细
的变量定义见表1。
（三）研究模型
为了检验供应商集中和审计收费
之间内在的关系，本文采用多元回归
模型进行分析。具体构建的检验模型
如下：
       
 （1）
其中： 是本文主要关注的系
数，表示供应商集中的回归系数，如
果 在统计上显著，则供应商集中对
审计费用有显著影响，其符号表示供
应商集中对审计收费效应的方向。
四、实证结果及分析
（一）描述性统计
本文对主要变量进行了描述了统
计，详细结果见表2。
由表2可知，最终得到的样本公司
总数为1415个。审计收费的均值（中
位数）为13.1044（13.0815）。
供应商集中度的均值（中位数）为
0.3908(0.3564)。可以看出，供应
商的集中度比较高，而且供应商集
中度比较分散。控制变量方面，前五
大股东持股比例的均值（中位数）为
58.67%（60.34%），股权集中度比
较高，反映了我国上市公司股权结构
表 5  供应商集中对审计收费的影响 ： 区分公司类型
变量 全样本 制造业 非制造业
Supcon
-0.1610** -0.1148 -0.2002*
(-2.44) (-1.41) (-1.86)
Share
0.3974*** 0.5772*** 0.3009*
(3.69) (4.45) (1.68)
Size
0.1958*** 0.1871*** 0.2528***
(6.75) (5.32) (5.07)
Roe
-0.0201 0.3537 -0.6542
(-0.07) (1.04) (-1.19)
Lev
0.3201*** 0.0516 0.6933***
(2.98) (0.40) (3.80)
Tq
-0.0201 -0.0517*** -0.0060
(-1.55) (-3.03) (-0.29)
Operplex1
-0.2838* 0.0084 -0.4707**
(-1.90) (0.04) (-2.14)
Operplex2
-0.1592 -0.2263 -0.2223
(-1.26) (-1.36) (-1.17)
Auchar4
0.1067*** 0.0741** 0.1268***
(3.67) (1.99) (2.85)
截距项
12.9612*** 12.9155*** 13.0115***
(150.74) (125.27) (86.15)
年度 控制 控制 控制
样本数 1415 925 490
调整后 R2 0.112 0.097 0.189
注：括号中数值为 t 值； *、**、*** 分别表示在 10%、5%、1% 水平显著。
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品成本是审计费用的重要组成部分。
因此，供应商集中能够降低审计成本
而降低审计收费。其二，供应链管理
是现代公司经营活动的重要环节。通
过加强供应链管理，能够有效降低
公司的经营风险，为公司的发展提供
稳定的经营环境。当供应商集中时，
有利于公司进行供应链管理，并与数
量相对较少的供应商保持良好的客户
关系，也更有利于公司进行专有化的
投资，以促进与供应商之间的整合
（Kale and Shahrur, 2008）。与供
应商之间良好的关系会显著降低公司
的经营风险，同时也降低了审计的风
险成本。同样根据伍丽娜（2003）
的分析，审计的风险成本是审计收费
另一重要的源泉。因此，供应商集中
通过降低审计风险，达到降低审计收
费的效果。其三，从利益相关者角度
来看，现代公司治理理论的发展以及
公司治理的实践来看，利益相关者日
益受到公司的重视。利益相关者也积
极参与公司的运营和治理，这对于公
司治理矛盾的改善大有裨益。供应商
是公司最重要的非财务利益相关者之
一，也具有同样的效应。首先，在供
应商集中的情况下，供应商对公司拥
有控制力。这种控制力可以迫使公
司提供更多的私有信息（张敏等，
2013）。很明显，公司对于这种私有
信息的披露，会在一定程度上解决公
司的信息不对称问题。其次，供应商
势力的存在，造成的绩效压力对管理
层产生激励作用。因此，供应商集中
能够从一定程度上缓解导致代理矛盾
的信息不对称和激励不足问题，改善
公司治理状况。根据潘克勤（2008）
的观点，公司的治理缺陷是审计风险
的集中来源。因此，供应商集中对于
公司治理矛盾的缓解，无疑会降低公
司由治理矛盾所造成的审计风险，最
终会降低审计收费。
从负面的效果来看，供应商集中
对于提高审计收费最主要的原因是由
供应商集中所造成的掠夺效应和经营
风险所致。一方面，供应商集中，
造成供应商具有较强的议价能力。
Suutari（2000）认为，供应商的议
价能力直接影响公司获取的原材料的
成本，从而使得整体业绩必然受到供
应商议价能力的影响。因此，供应商
通过其议价能力，可能会降低产品质
量并提高公司的价格，造成公司的利
润空间被强势的供应商吞食（唐跃
军，2009）。这即为供应商集中的掠
夺效应。另一方面，供应商集中也使
得公司的经营处在一定程度的风险当
中。原因是，首先，由于供应商的破
产、自然灾害、物流不畅以及供应商
监督不利等原因产生供应失败进而影
响公司正常的生产经营秩序。这在供
应商集中的情形下，公司的业绩风险
更大。而且，大的供应商可能随时中
断交易或与公司同行业竞争对手建立
产业联盟，这会更加影响公司的经营
及财务状况。更有甚者，有实力的供
应商可能会采取前向一体化的经营策
略，直接进入到公司所从事的行业，
公司有可能成为被收购兼并的对象，
即使不被收购兼并，供应商的进入也
会加剧行业内公司之间的竞争。这些
对于公司来说，都是潜在的危险。为
了应对供应商集中造成的掠夺和潜在
的风险，公司可能被迫在财务政策上
进行更加复杂的设计，比如提高现金
持有水平、给予供应商更加优厚的商
业条件等，而当大的供应商基于主观
或客观的原因无法为公司提供原材料
时，公司需要重新搜寻新的供应商，
表 4  供应商集中对审计收费的影响
变量 (1) (2) (3)
Supcon
-0.2363*** -0.2169*** -0.1610**
(-3.44) (-3.29) (-2.44)
Share
0.3974***
(3.69)
Size
0.1958***
(6.75)
Roe
-0.0201
(-0.07)
Lev
0.3201***
(2.98)
Tq
-0.0201
(-1.55)
Operplex1
-0.2838*
(-1.90)
Operplex2
-0.1592
(-1.26)
Auchar4
0.1067***
(3.67)
截距项
13.1967*** 13.3105*** 12.9612***
(474.07) (422.45) (150.74)
年度 未控制 控制 控制
样本数 1415 1415 1415
调整后 R2 0.008 0.040 0.112
注：括号中数值为 t 值； *、**、*** 分别表示在 10%、5%、1% 水平显著。
与新的供应商建立联盟需要时间和成
本，这无疑将增加审计的工作量，提
高审计业务的成本，造成审计收费的
上涨。当审计师识别到公司的供应商
集中造成的风险时，审计收费的提高
将成为必然。
综合以上，本文提出如下两个竞
争性的假设：
假设1：在其它条件相同的前提
下，供应商集中度越高，公司的审计
收费越低。
假设2：在其它条件相同的前提
下，供应商集中度越高，公司的审计
收费越高。
三、研究设计
（一）数据来源与样本选择
本文的初始样本来源于深圳交易
市场创业板上市的公司，研究区间为
2009—2014年。本文使用的数据来
源于：供应商的数据来源于公司年
度报告，根据年报中所披露的“前五
名供应商合计采购金额占年度采购
总额比例”手工整理而得；其余数
据来源于WIND资讯金融终端和国泰
安CSMAR数据库。在获得初始样本
后，对样本进行了筛选，剔除了退市
公司及相关数据缺失的样本。为了削
除极端极的影响，对主要的连续变量
进行了1%和99%的Winsorize处理。
数据的分析处理通过SAS9.3软件和
STATA14.0软件完成。
（二）变量定义
1.审计收费（Afee）。供鉴周冬
华和赵玉洁（2015）的做法，采用上
市公司审计费用的自然对数表示。
2.供应商集中度（Supcon）。采
用前五名供应商合计采购金额占年度
采购总额比例表示。
3.控制变量。根据周冬华和赵玉
洁（2015）的做法和本文的研究目
的，选用的控制变量包括：股权结
构（Share）、客户规模（Size）、
盈 利 能 力 （ R o e ） 、 资 本 结 构
（Debt）、公司的成长能力（Tq）、
业务复杂程度（Operplex）、审计师
特征（Auchar4）。此外，本文还控
制了年度（Year）效应的影响。详细
的变量定义见表1。
（三）研究模型
为了检验供应商集中和审计收费
之间内在的关系，本文采用多元回归
模型进行分析。具体构建的检验模型
如下：
       
 （1）
其中： 是本文主要关注的系
数，表示供应商集中的回归系数，如
果 在统计上显著，则供应商集中对
审计费用有显著影响，其符号表示供
应商集中对审计收费效应的方向。
四、实证结果及分析
（一）描述性统计
本文对主要变量进行了描述了统
计，详细结果见表2。
由表2可知，最终得到的样本公司
总数为1415个。审计收费的均值（中
位数）为13.1044（13.0815）。
供应商集中度的均值（中位数）为
0.3908(0.3564)。可以看出，供应
商的集中度比较高，而且供应商集
中度比较分散。控制变量方面，前五
大股东持股比例的均值（中位数）为
58.67%（60.34%），股权集中度比
较高，反映了我国上市公司股权结构
表 5  供应商集中对审计收费的影响 ： 区分公司类型
变量 全样本 制造业 非制造业
Supcon
-0.1610** -0.1148 -0.2002*
(-2.44) (-1.41) (-1.86)
Share
0.3974*** 0.5772*** 0.3009*
(3.69) (4.45) (1.68)
Size
0.1958*** 0.1871*** 0.2528***
(6.75) (5.32) (5.07)
Roe
-0.0201 0.3537 -0.6542
(-0.07) (1.04) (-1.19)
Lev
0.3201*** 0.0516 0.6933***
(2.98) (0.40) (3.80)
Tq
-0.0201 -0.0517*** -0.0060
(-1.55) (-3.03) (-0.29)
Operplex1
-0.2838* 0.0084 -0.4707**
(-1.90) (0.04) (-2.14)
Operplex2
-0.1592 -0.2263 -0.2223
(-1.26) (-1.36) (-1.17)
Auchar4
0.1067*** 0.0741** 0.1268***
(3.67) (1.99) (2.85)
截距项
12.9612*** 12.9155*** 13.0115***
(150.74) (125.27) (86.15)
年度 控制 控制 控制
样本数 1415 925 490
调整后 R2 0.112 0.097 0.189
注：括号中数值为 t 值； *、**、*** 分别表示在 10%、5%、1% 水平显著。
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的特点，上市公司被大股东所控制；
年末总资产的对数均值为19.9190，
说明公司普遍规模偏小；净资产收益
率的均值为7.39%，公司盈利能力尚
可，但各公司盈利能力分布也比较分
散；资产负债比率的均值为22.32%，
资产负债的比率不高；托宾Q的均值
为2.0403，表明公司的成长性良好；
存货占总资产的比例为0.1044，应收
账款占总资产的比例为0.1512；公司
的平均年龄约为10年，表明创业板上
市公司的大多属于新创企业，处在初
期发展阶段。最后，公司类型上，样
本中65.37%的公司属于制造业。
（二）相关性分析
本文对主要变量进行了相关性分
析和单变量分析，详细结果见表3。
由表3可知，供应商集中度与审计
费用在1%的显著性水平负相关，表明
随着供应商集中程度的提高，审计费
用越低。初步检验了前述的假设1。同
样根据表3，可以看出模型不存在严重
的多重共线性问题，表明本文选取的
变量合适，所建模型比较理想。
（三）供应商集中对审计收费的
影响
本文利用上文界定的研究样本对
模型（1）进行回归，探讨顾客集中对
审计价格的影响。表4是多元回归的
结果。
回归结果（1）是未控制任何变量
的回归结果，（2）为仅考虑年度固定
效应的回归结果，（3）是包含所有控
制变量的回归结果。由表4可知，无论
如何加入控制变量，表示供应商集中
度的变量均与审计收费至少在5%的显
著性水平负相关。表明供应商集中度
的提高能够显著降低审计收费，也检
验了假设1，这也就否定了假设2。表
4的结果意味着，供应商集中能够降
低审计业务成本、降低审计风险、提
高公司的治理水平，以达到降低公司
审计费用的效果。最后，在控制变量
方面，方程回归的结果与相关研究一
致，不再累述。
（四）进一步分析：考虑公司行
业背景的影响
从行业类型上看，每个行业的公
司都有自身独特的业务特点和发展路
径。行业背景不同，公司所面对的原
材料市场状况各异，原材料市场的风
险程度存在差别。相应地，原材料市
场主体供应商对公司的影响也不尽相
同。而且行业背景不同，行业公司的
业务特征和业务复杂程度不同。这就
造成对审计工作的业务成本及审计风
险不同，也就导致审计费用的差异。
更重要的是，行业背景不同，国家的
产业政策不同，公司能够获得的国家
扶持力度也不一样。对于能够获得国
家扶持的公司，政府会优先把资金、
财政补贴、经营许可权、销售渠道等
稀缺资源分配给他们。因此，当存在
供应商集中而受到要挟时，受到政
府政策支持的公司会运用政府配置的
资源来缓解这种压力，此时公司受到
供应商造成的经营风险相对较小。而
且，从公司治理的角度来看，当公司
存在应对供应商集中的威胁时，受到
政策扶持的公司则没有动力披露公司
私有的信息，这将不利于缓解造成公
司治理矛盾的信息不对称问题，公司
因公司治理矛盾造成审计风险仍然存
在。综合以上，公司的行业背景可能
会对供应商集中和审计收费的关系产
生影响。基于此，本文将样本公司根
据其行业背景进行分组，然后利用上
述模型（1）分别对两组样本公司进
行回归。考虑到创业板上市公司某些
表 6  供应商集中对审计收费的影响 ： 区分市场化程度
变量 全样本 市场化指数高 市场化指数低
Supcon
-0.1610** -0.2183** -0.0785
(-2.44) (-2.46) (-0.80)
Share
0.3974*** 0.1493 0.4186***
(3.69) (1.04) (2.74)
Size
0.1958*** 0.1735*** 0.2089***
(6.75) (4.23) (4.95)
Roe
-0.0201 -0.0675 -0.0170
(-0.07) (-0.18) (-0.03)
Lev
0.3201*** 0.3754*** 0.2805*
(2.98) (2.74) (1.69)
Tq
-0.0201 -0.0188 -0.0183
(-1.55) (-1.20) (-0.84)
Operplex1
-0.2838* -0.1681 -0.1474
(-1.90) (-0.87) (-0.65)
Operplex2
-0.1592 -0.5638*** 0.2555
(-1.26) (-3.09) (1.45)
Auchar4
0.1067*** 0.0464 0.1506***
(3.67) (1.28) (2.74)
截距项
12.9612*** 13.2125*** 12.7888***
(150.74) (112.26) (103.14)
年度 控制 控制 控制
样本数 1415 713 702
调整后 R2 0.112 0.104 0.112
注：括号中数值为 t 值； *、**、*** 分别表示在 10%、5%、1% 水平显著。
行业背景的公司数量较少，本文只是
简单将公司分为制造业和非制造业两
组。具体回归的结果见表5。为了便于
比较，表5同时列出了全样本回归的
结果。
由表5可以看出，供应商集中度与
审计收费显著的负相关关系仅存在于
非制造业的样本公司中，而制造业的
样本公司不显著。系数大小上，非制
造业样本回归系数为-0.2002，低于
全样本回归系数-0.1610，也低于制
造业样本的回归系数。表5的结果表
明，公司的行业背景显著影响了供应
商集中与审计费用之间的关系，非制
造业公司中供应商集中与审计费用之
间的关系更符合前述的假设1，而制造
业公司中，二者之间关系则不明显。
（五）进一步分析：考虑公司所
在地市场化程度的影响
我国历经三十余年的经济改革，
各地的市场化程度得到了极大提升，
但各地的市场化水平发展普遍不均
衡，这就造成各地区公司的运营方
式、管理模式及公司治理结构方面的
差异，最终造成审计收费的差异。市
场化程度高，表示良好的宏观治理环
境、完善的法律环境以及健全的市场
发育状态。公司位于市场化程度高的
地区，若存在供应商集中的情况，将
有利于降低审计收费。其主要原因在
于：其一，市场化程度高，要素等市
场发育健全，公司运营所需的资金、
技术等资源更加市场化，这将有利于
公司调动资源应对因供应商集中造
成的威胁和风险；其二，市场化程度
高，政府运作、法律建设更加健全，
各市场主体运行也更加法制化、规范
化，供应商和公司的商业往来也会按
照商业规则办事，这将有利于缓解供
应商集中造成的风险；其三，市场化
程度高，公司外部治理环境完善，这
将有利于供应商集中的治理作用，减
轻公司治理矛盾引发的审计风险。综
合来看，在市场化程度高地区的公
司，供应商集中可能会降低审计收
费。基于此，本文将樊纲等（2011）
编制的各地区市场自由化指数，根据
中位数，分为高和低两组，然后利用
上述模型（1）分别对两组样本公司进
行回归。具体回归的结果见表6。为了
便于比较，表6同时列出了全样本回归
的结果。
由表6可知，供应商集中度与审计
收费的负相关关系仅存在于公司所在
地市场化程度高地区的样本公司中，
且在系数的大小上，市场化指数高一
组的回归系数为-0.2183，低于全样
本公司回归的系数-0.1610。这与前
面的分析一致。表6的结果表明，公
司所在地的市场化程度显著影响了供
应商集中与审计收费之间的关系，市
场化程度越高，越有利于供应商对于
公司运营的正面效果，从而降低审计
收费。
（六）进一步分析：考虑公司年
龄的影响
从企业生命周期的角度来看，公
司年龄越轻，公司的管理体制、治理
机制均不健全，公司要控制的资源也
较少，公司抗风险能力弱。当存在供
应商集中的情况下，公司的经营风
险无疑很大。而随着年龄的增长，公
司规模扩大，公司的议价能力将会增
加，有利于供应链整合。而且，年龄
越大，公司控制资源的增多，公司
管理及治理体制的健全，将有利于公
司有效应对供应商集中可能造成的危
机。综合来看，公司年龄越轻，供应
商造成的风险越大，审计收费越高，
表 7  供应商集中对审计收费的影响 ： 区分公司年龄
变量 全样本 年龄高 年龄低
Supcon
-0.1610** -0.1881** -0.1340
(-2.44) (-2.34) (-1.30)
Share
0.3974*** 0.4840*** 0.2775
(3.69) (3.70) (1.63)
Size
0.1958*** 0.1620*** 0.2365***
(6.75) (4.23) (5.66)
Roe
-0.0201 -0.9734** 0.8100*
(-0.07) (-2.44) (1.80)
Lev
0.3201*** 0.5619*** 0.1450
(2.98) (4.06) (0.91)
Tq
-0.0201 0.0106 -0.0380**
(-1.55) (0.61) (-2.03)
Operplex1
-0.2838* -0.4671*** -0.1008
(-1.90) (-2.74) (-0.39)
Operplex2
-0.1592 0.1742 -0.4755***
(-1.26) (0.99) (-2.68)
Auchar4
0.1067*** 0.1573*** 0.0364
(3.67) (4.08) (0.81)
截距项
12.9612*** 12.8096*** 13.0717***
(150.74) (115.21) (103.31)
年度 控制 控制 控制
样本数 1415 667 748
调整后 R2 0.112 0.181 0.091
注：括号中数值为 t 值； *、**、*** 分别表示在 10%、5%、1% 水平显著。
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的特点，上市公司被大股东所控制；
年末总资产的对数均值为19.9190，
说明公司普遍规模偏小；净资产收益
率的均值为7.39%，公司盈利能力尚
可，但各公司盈利能力分布也比较分
散；资产负债比率的均值为22.32%，
资产负债的比率不高；托宾Q的均值
为2.0403，表明公司的成长性良好；
存货占总资产的比例为0.1044，应收
账款占总资产的比例为0.1512；公司
的平均年龄约为10年，表明创业板上
市公司的大多属于新创企业，处在初
期发展阶段。最后，公司类型上，样
本中65.37%的公司属于制造业。
（二）相关性分析
本文对主要变量进行了相关性分
析和单变量分析，详细结果见表3。
由表3可知，供应商集中度与审计
费用在1%的显著性水平负相关，表明
随着供应商集中程度的提高，审计费
用越低。初步检验了前述的假设1。同
样根据表3，可以看出模型不存在严重
的多重共线性问题，表明本文选取的
变量合适，所建模型比较理想。
（三）供应商集中对审计收费的
影响
本文利用上文界定的研究样本对
模型（1）进行回归，探讨顾客集中对
审计价格的影响。表4是多元回归的
结果。
回归结果（1）是未控制任何变量
的回归结果，（2）为仅考虑年度固定
效应的回归结果，（3）是包含所有控
制变量的回归结果。由表4可知，无论
如何加入控制变量，表示供应商集中
度的变量均与审计收费至少在5%的显
著性水平负相关。表明供应商集中度
的提高能够显著降低审计收费，也检
验了假设1，这也就否定了假设2。表
4的结果意味着，供应商集中能够降
低审计业务成本、降低审计风险、提
高公司的治理水平，以达到降低公司
审计费用的效果。最后，在控制变量
方面，方程回归的结果与相关研究一
致，不再累述。
（四）进一步分析：考虑公司行
业背景的影响
从行业类型上看，每个行业的公
司都有自身独特的业务特点和发展路
径。行业背景不同，公司所面对的原
材料市场状况各异，原材料市场的风
险程度存在差别。相应地，原材料市
场主体供应商对公司的影响也不尽相
同。而且行业背景不同，行业公司的
业务特征和业务复杂程度不同。这就
造成对审计工作的业务成本及审计风
险不同，也就导致审计费用的差异。
更重要的是，行业背景不同，国家的
产业政策不同，公司能够获得的国家
扶持力度也不一样。对于能够获得国
家扶持的公司，政府会优先把资金、
财政补贴、经营许可权、销售渠道等
稀缺资源分配给他们。因此，当存在
供应商集中而受到要挟时，受到政
府政策支持的公司会运用政府配置的
资源来缓解这种压力，此时公司受到
供应商造成的经营风险相对较小。而
且，从公司治理的角度来看，当公司
存在应对供应商集中的威胁时，受到
政策扶持的公司则没有动力披露公司
私有的信息，这将不利于缓解造成公
司治理矛盾的信息不对称问题，公司
因公司治理矛盾造成审计风险仍然存
在。综合以上，公司的行业背景可能
会对供应商集中和审计收费的关系产
生影响。基于此，本文将样本公司根
据其行业背景进行分组，然后利用上
述模型（1）分别对两组样本公司进
行回归。考虑到创业板上市公司某些
表 6  供应商集中对审计收费的影响 ： 区分市场化程度
变量 全样本 市场化指数高 市场化指数低
Supcon
-0.1610** -0.2183** -0.0785
(-2.44) (-2.46) (-0.80)
Share
0.3974*** 0.1493 0.4186***
(3.69) (1.04) (2.74)
Size
0.1958*** 0.1735*** 0.2089***
(6.75) (4.23) (4.95)
Roe
-0.0201 -0.0675 -0.0170
(-0.07) (-0.18) (-0.03)
Lev
0.3201*** 0.3754*** 0.2805*
(2.98) (2.74) (1.69)
Tq
-0.0201 -0.0188 -0.0183
(-1.55) (-1.20) (-0.84)
Operplex1
-0.2838* -0.1681 -0.1474
(-1.90) (-0.87) (-0.65)
Operplex2
-0.1592 -0.5638*** 0.2555
(-1.26) (-3.09) (1.45)
Auchar4
0.1067*** 0.0464 0.1506***
(3.67) (1.28) (2.74)
截距项
12.9612*** 13.2125*** 12.7888***
(150.74) (112.26) (103.14)
年度 控制 控制 控制
样本数 1415 713 702
调整后 R2 0.112 0.104 0.112
注：括号中数值为 t 值； *、**、*** 分别表示在 10%、5%、1% 水平显著。
行业背景的公司数量较少，本文只是
简单将公司分为制造业和非制造业两
组。具体回归的结果见表5。为了便于
比较，表5同时列出了全样本回归的
结果。
由表5可以看出，供应商集中度与
审计收费显著的负相关关系仅存在于
非制造业的样本公司中，而制造业的
样本公司不显著。系数大小上，非制
造业样本回归系数为-0.2002，低于
全样本回归系数-0.1610，也低于制
造业样本的回归系数。表5的结果表
明，公司的行业背景显著影响了供应
商集中与审计费用之间的关系，非制
造业公司中供应商集中与审计费用之
间的关系更符合前述的假设1，而制造
业公司中，二者之间关系则不明显。
（五）进一步分析：考虑公司所
在地市场化程度的影响
我国历经三十余年的经济改革，
各地的市场化程度得到了极大提升，
但各地的市场化水平发展普遍不均
衡，这就造成各地区公司的运营方
式、管理模式及公司治理结构方面的
差异，最终造成审计收费的差异。市
场化程度高，表示良好的宏观治理环
境、完善的法律环境以及健全的市场
发育状态。公司位于市场化程度高的
地区，若存在供应商集中的情况，将
有利于降低审计收费。其主要原因在
于：其一，市场化程度高，要素等市
场发育健全，公司运营所需的资金、
技术等资源更加市场化，这将有利于
公司调动资源应对因供应商集中造
成的威胁和风险；其二，市场化程度
高，政府运作、法律建设更加健全，
各市场主体运行也更加法制化、规范
化，供应商和公司的商业往来也会按
照商业规则办事，这将有利于缓解供
应商集中造成的风险；其三，市场化
程度高，公司外部治理环境完善，这
将有利于供应商集中的治理作用，减
轻公司治理矛盾引发的审计风险。综
合来看，在市场化程度高地区的公
司，供应商集中可能会降低审计收
费。基于此，本文将樊纲等（2011）
编制的各地区市场自由化指数，根据
中位数，分为高和低两组，然后利用
上述模型（1）分别对两组样本公司进
行回归。具体回归的结果见表6。为了
便于比较，表6同时列出了全样本回归
的结果。
由表6可知，供应商集中度与审计
收费的负相关关系仅存在于公司所在
地市场化程度高地区的样本公司中，
且在系数的大小上，市场化指数高一
组的回归系数为-0.2183，低于全样
本公司回归的系数-0.1610。这与前
面的分析一致。表6的结果表明，公
司所在地的市场化程度显著影响了供
应商集中与审计收费之间的关系，市
场化程度越高，越有利于供应商对于
公司运营的正面效果，从而降低审计
收费。
（六）进一步分析：考虑公司年
龄的影响
从企业生命周期的角度来看，公
司年龄越轻，公司的管理体制、治理
机制均不健全，公司要控制的资源也
较少，公司抗风险能力弱。当存在供
应商集中的情况下，公司的经营风
险无疑很大。而随着年龄的增长，公
司规模扩大，公司的议价能力将会增
加，有利于供应链整合。而且，年龄
越大，公司控制资源的增多，公司
管理及治理体制的健全，将有利于公
司有效应对供应商集中可能造成的危
机。综合来看，公司年龄越轻，供应
商造成的风险越大，审计收费越高，
表 7  供应商集中对审计收费的影响 ： 区分公司年龄
变量 全样本 年龄高 年龄低
Supcon
-0.1610** -0.1881** -0.1340
(-2.44) (-2.34) (-1.30)
Share
0.3974*** 0.4840*** 0.2775
(3.69) (3.70) (1.63)
Size
0.1958*** 0.1620*** 0.2365***
(6.75) (4.23) (5.66)
Roe
-0.0201 -0.9734** 0.8100*
(-0.07) (-2.44) (1.80)
Lev
0.3201*** 0.5619*** 0.1450
(2.98) (4.06) (0.91)
Tq
-0.0201 0.0106 -0.0380**
(-1.55) (0.61) (-2.03)
Operplex1
-0.2838* -0.4671*** -0.1008
(-1.90) (-2.74) (-0.39)
Operplex2
-0.1592 0.1742 -0.4755***
(-1.26) (0.99) (-2.68)
Auchar4
0.1067*** 0.1573*** 0.0364
(3.67) (4.08) (0.81)
截距项
12.9612*** 12.8096*** 13.0717***
(150.74) (115.21) (103.31)
年度 控制 控制 控制
样本数 1415 667 748
调整后 R2 0.112 0.181 0.091
注：括号中数值为 t 值； *、**、*** 分别表示在 10%、5%、1% 水平显著。
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而公司年龄越大，越有利于供应商对
公司发挥正面作用，造成审计收费的
降低。因此，本文最后一个实证分析
是考虑公司年龄对供应商集中度与审
计收费之间关系的影响。具体是将样
本公司根据其年龄中位数分为高、低
两组，然后利用上述模型（1）分别对
两组样本公司进行回归。具体回归的
结果见表7。为了便于比较，表7同时
列出了全样本回归的结果。
由表7可知，供应商集中度与审
计收费的负相关关系仅存在于公司年
龄高的样本公司中，验证了前文的分
析。表7的结果表明，公司年龄显著影
响了供应商集中度与审计收费之间的
关系，公司年龄越长，供应商集中对
审计收费的降低作用更显著。
（七）稳健性测试
本文还做了进一步的稳健性检
验：第一，考虑到供应商集中可能对
审计收费的非线性影响，本文在回归
模型中加入供应商集中度的平方项，
结果显示平方项的系数不显著，表明
模型（1）合理；第二，按审计收费是
否大于中位数，重新回归，结果显示
与前文一致；第三，考虑到公司内部
的自相关，以公司进行聚类分析，结
果显示，除显著性略有降低外，前文
的研究结论完全不受影响。表明前文
假设1的结论具有较强的稳健性。
五、结束语
本文以深圳证券交易市场2009—
2014年创业板上市公司为研究样本，
首次对供应商集中对审计收费的影响
进行了检验。实证分析表明：供应商
集中度的提高能够显著降低审计收
费。进一步，在考虑公司行业背景、
公司所在地市场化程度以及公司年龄
的情况下，研究发现，供应商集中度
与审计收费的负相关关系仅存于非制
造业、公司所在地市场化程度高以及
年龄高的公司中，表明供应商集中对
审计收费的降低作用受到了公司类
型、公司所在地市场化程度及公司自
身年龄因素的调节作用。
本文首次尝试从供应商的角度来
研究审计收费问题，研究视角新颖，
丰富了审计收费研究的内容。同时，
本文基于供应商的视角，对于进一步
认识和定位供应商在公司审计、运营
和公司治理的作用具有一定的启发意
义。最后，本文基于创业板上市公司
的实证研究结论，对于审计费用的形
成机制提供了一定的理论参考价值，
对审计收费的实践决策也有一定的借
鉴意义。
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为了应对供应商集中造成的
掠夺和潜在的风险，公司可
能被迫在财务政策上进行更
加复杂的设计，比如提高现
金持有水平、给予供应商更
加优厚的商业条件等，而当
大的供应商基于主观或客观
的原因无法为公司提供原材
料时，公司需要重新搜寻新
的供应商，与新的供应商建
立联盟需要时间和成本，这
无疑将增加审计的工作量，
提高审计业务的成本，造成
审计收费的上涨。当审计师
识别到公司的供应商集中造
成的风险时，审计收费的提
高将成为必然。
一、引言
改革开放三十多年以来，我国以
投资为动力的经济增长模式取得了举
世瞩目的成就，但是这种模式在带来
经济高速增长的同时却也一直伴随着
投资效率低下的现实，所以，对我国
“高投资率——低投资效率”现象的
解释一直是理论界研究的热点问题。
学者们从自由现金流、企业负债、
公司治理、政府干预、资本市场完善
等多个角度解释了导致我国资本投资
效率低下的原因，并提出了相应的对
策。随着契约理论、委托代理理论和
信息不对称理论在公司财务领域的应
用和发展，股权结构对企业投融资决
策的影响越来越受到重视，大股东控
制和控制权私利成为研究企业投资效
率影响因素的一个重要视角。
Grssman and Hart（1980）
将大股东的收益分为两个部分：一部
分是共享收益，即现金流价值，例如
企业利润等；另一部分是由控制权所
带来的、控股股东独自占有的、其他
股东不能共享的额外私有收益，被称
为控制权私有收益，即控制权私利。
Coffee等（2001）则将控制权私利
定义为“控股股东通过各种途径所获
得的不为其他股东所分享的收益”，
控制权私利主要包括非比例的报酬、
高于市场价格的薪水、关联方交易、
内幕交易以及稀释性的新股发行等。
控制权私利产生的根源在于企业所有
权和控制权的差异而导致的控制权和
现金流权的分离，大股东在和中小股
东分享现金流收益的同时，还会得到
高于其所持股份比例的额外收益（郝
颖等，2012）。因此，股权集中程度
越高，大股东控制下的控制权私利攫
取行为就越普遍。越来越多的研究表
明，除了美英等少数国家以外，世界
范围内尤其是新兴市场经济国家股权
结构呈现出普遍的高度集中趋势，大
股东控制逐渐成为所有权的普遍实践
形态（顾群,2016），在股权高度集
中模式下，大股东和中小股东之间的
利益冲突所引发的代理问题成为公司
治理的主要难题，大股东通过牺牲中
小股东利益攫取其独享的控制权私利
成为常态。
控制权私利的攫取程度依赖于控
制性资源的多少，而资本投资作为控
制性资源形成的主要来源和途径，自
然而然就成为了控制权私利攫取的载
体和工具。与证券回购、资产转移
和利用转移定价进行内幕交易等直接
侵害中小股东利益的方式相比，控股
股东为攫取控制权私利而产生的非效
率财务决策行为，尤其是非效率的资
本投资行为，对投资效率、公司价值
以及中小股东利益所造成的隐形或间
接侵害可能更为严重。La Porta 等
(2002)的研究结果表明，控制权私利
是股权集中状态下企业非效率投资行
为产生的重要动因。针对我国股权高
度集中的现状，刘星等（2010）、程
新生等（2012）认为大股东主要通过
“隧道行为”和利益输送机制攫取控
制权私利，从而导致投资的非效率。
刘星和窦炜（2009）研究发现对控
控制权私利攫取下的企业资本投资及其效率
      李丰团
本文基于控制权私利攫取的视角，在细分资本投资类型的基础上研究控制权私利攫取影响下的企业资本投资行
为及其效率的异化效应。研究发现：控股股东具有强烈的通过资本投资攫取控制权私利的动机，控制权私利攫取
是导致非效率资本投资的重要诱因；不同类型资本投资的特征差异导致了控制权私利攫取条件和攫取程度的差
异；在控制权私利最大化的驱使下，固定资产投资、无形资产投资和长期股权投资往往表现为投资过度，而研发
投资则表现为投资不足，且形成其他投资对研发投资的挤占效应；通过完善公司治理机制、健全法律法规体系、
严格信息披露制度等措施可以有效防范和治理资本投资的控制权私利攫取行为。
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